Pengaruh Faktor Fundamental Dan Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015) by Yossi, Vallori
57 
BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia 
Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sebuah pasar modal yang 
merupakan hasil penggabungan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek 
Surabaya (BES) yang melebur pada tahun 2007. Pasar modal di Indonesia telah 
hadir sejak jaman kolonial Belanda tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar 
modal ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan 
pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 
1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang 
diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami 
kevakuman.  
BEI saat ini telah menjadi bagian yang penting bagi pelaku bisnis di 
Indonesia. Investor akan mencari berbagai informasi terkait suatu perusahaan 
melalui BEI sebelum melakukan investasi. BEI menyebarkan perkembangan 
bursa kepada publik melalui media cetak dan elektronik, hingga saat ini 
mempunyai tujuh macam indeks saham. Indeks saham pertama yaitu IHSG 
(Indeks Harga Saham Gabungan) menggunakan semua saham tercatat sebagai 
komponen kalkulasi indeks. Indeks saham kedua yaitu indeks sektoral 
menggunakan semua saham yang masuk dalam setiap sektor. Ketiga yaitu 
indeks LQ45 yang menggunakan 45 saham terpilih. Keempat yaitu indeks 
individual yang merupakan indeks untuk masing-masing saham didasarkan 
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harga dasar. Kelima Jakarta Islamic Index (JII) yang merupakan indeks 
perdagangan saham syariah. Keenam yaitu indeks Papan Utama dan Papan 
Pengembangan yang didasarkan pada kelompok saham yang tercatat di BEI 
yaitu kelompok Papan Utama dan Papan Pengembangan. Ketujuh yatu Indeks 
Kompas100 yang menggunakan 100 saham pilihan harian Kompas. 
 
B. Gambaran Umum Perusahaan yang Diteliti 
1. Adaro Energy Tbk (ADRO) 
Adaro dinyatakan beroperasi secara komersil pada tanggal 22 
Oktober 1992 dibawah naungan PKP2B (Perjanjian Karya Pengusaha 
Batubara) sampai tahun 2022. Adaro berubah menjadi perseroan terbatas 
pada tahun 2004. Adaro Energy Tbk termasuk dalam klasifikasi industri 
cool mining karena Adaro merupakan kelompok perusahaan energi di 
Indonesia yang berfokus pada bisnis pertambangan batubara yang 
terintegrasi melalui anak-anak perusahaan. Lokasi operasional Adaro yang 
utama terletak di provinsi Kalimantan Selatan. Kantor pusat ADRO 
berlokasi di Gedung Menara Karya, Lantai 23, Jl. H.R. Rasuna Said Blok 
X-5, Kav. 1-2, Jakarta Selatan 12950-Indonesia.  Produk batubara Adaro 
memiliki merk dagang Envirocoal dan Ultima. Pada tanggal 16 Juli 2008, 
Adaro Energy terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan kepemilikan saham 





2. AKR Corporindo Tbk (AKRA) 
Pada tahun 1960an AKR Corporindo dirintis dengan nama awal PT 
Aneka Kimia Raya yang didirikan di Surabaya pada 28 November 1977. 
Pada tahun 1985 perseoran memindahkan kantor pusat ke Jakarta. Kantor 
pusat AKRA terletak di Wisma AKR, Lantai 7-8, Jl. Panjang No.5, Kebon 
Jeruk, Jakarta 11530-Indonesia. AKR terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 1994. AKR Corporindo Tbk termasuk dalam klasifikasi industri 
wholesale (durable and non durable goods). Perseoran menawarkan 
beberapa produk dan jasa unggulan yang terdiri atas kimia dasar, BBM, 
produk pabrikan berupa sorbitol dan bahan perekat, batubara kalori 
menengah, dan yang terkahir yaitu layanan logistik meliputi operasi 
pelabuhan, transportasi, penyewaan tangka penyimpanan dan lain-lain. 
Hingga tahun 2015, kepemilikan saham publik mencapai 40,83%.  
3. Astra International Tbk (ASII) 
Astra International telah berdiri sejak tahun 1957 dengan nama awal 
PT Astra International Incorporated. Pada tahun 1990 perusahaan berubah 
nama menjadi PT Astra International dan mencatatkan sahamnya di Bursa 
Efek Indonesia. Kantor ASII beralamat di Jl. Jendral Sudirman Kav.47-48 
Jakarta, 12930-Indonesia. Perseroan menawarkan beberapa produk seperti 
perdagangan umum, perindustrian, jasa pertambangan, pengangkutan, 
pertanian, pembangunan dan jasa konsultasi. Astra International juga 
memiliki anak-anak perusahaan yang memiliki kegiatan utama meliputi 
perakitan dan penyaluran mobil, sepeda motor dengan suku cadangnya, 
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penjualan dan penyewaan alat berat, pertambangan dan jasa terkait, 
pengembangan perkebunan, jasa keuangan, infrastruktur dan teknologi 
informasi. Saat ini peresoran berdomisili di Jakarta dan hingga tahun 2015 
kepemilikan saham publik mencapai 49,89%.  
4. Alam Sutera Realty Tbk (ASRI) 
Alam Sutera Realty didirikan dengan nama PT Adhihutama 
Manunggal pada tanggal 3 November 1993. Kantor pusat ASRI terletak di 
Wisma Argo Manunggal, Lt. 18, Jl Jend. Gatot Subroto Kav. 22, Jakarta 
12930- Indonesia. ASRI mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia 
pada tanggal 18 Desember 2007. Ruang lingkup kegiatan perusahaan berada 
dalam bidang pembangunan dan pengelolaan perumahan, kawasan 
komersial, kawasan industri, pengelolaan pusat perbelanjaan dan pusat 
rekreasi serta perhotelan. Saat ini proyek real estate utama yang dimiliki 
oleh ASRI dan anak usahanya, antara lain: proyek Kota Mandiri Alam 
Sutera di Serpong, Kota Mandiri Suvarna Sutera di Pasar Kemis dan Kota 
Ayodhya di pusat kota, yang berlokasi di Tangerang, Proyek gedung 
perkantoran The Tower dan Wisma Argo Manunggal di Jakarta dan Taman 
Budaya Garuda Wisnu Kencana, Bali.  Kepemilikan saham publik mencapai 
48,42% hingga tahun 2015.  
5. Global Mediacom Tbk (BMTR) 
Global Mediacom Tbk didirikan pada tanggal 30 Juni 1981 dan 
beroperasi secara komersial mulai tahun 1982. Kantor pusat BMTR 
beralamat di Jl. Johar No.18, Menteng, Jakarta, 10340-Indonesia. 
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Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan BMTR 
adalah di bidang perindustrian, pertambangan, pengangkutan, pertanian, 
telekomunikasi, real estate, arsitektur, pembangunan (developer), 
percetakan, jasa dan perdagangann, media dan investasi. Pemegang saham 
yang memiliki 5% atau lebih saham BMTR adalah MNC Investama Tbk, 
DB AG HK S/A Tempus, dan kepemilikan publik sebesar 44,71%.  
6. Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) 
PT Charoen Pokphand Indonesia didirikan pada tanggal 07 Januari 
1972 dalam rangka penanaman modal asing dan beroperasi secara komersial 
pada tahun 1972. Kantor pusat CPIN terletak di Jl. Ancol VIII No.1, Jakarta 
dengan kantor cabang di Sidoarjo, Medan, Tangerang, Balaraja, Serang, 
Lampung, Denpasar, Surabaya, Semarang, Makasar, Salatiga dan Cirebon. 
Saham PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tanggal 18 Maret 1991. Induk usaha CPIN adalah PT Central 
Agormina, sedangkan induk usaha terakhir CPIN adalah Grand Tribute 
Corporation. CPIN termasuk dalam klasifikasi industri animal feed karena 
ruang lingkup kegiatannya meliputi industri makanan ternak, pembibitan 
dan budidaya ayam ras serta pengolahannya, industri pengolahan makanan, 
pengawetan daging ayam dan sapi termasuk unit-unit cold storage, menjual 
makanan ternak, makanan, daging ayam dan sapi dan mengirim bahan-
bahan asal hewan ke wilayah Indonesia maupun luar negeri. Kepemilikan 




7. XL Axiata Tbk (EXCL) 
XL Axiata Tbk yang dahulu bernama Excelcomindo Pratama Tbk 
didirikan pada tanggal 06 Oktober 1989 dengan nama PT 
Grahametropolitan Lestari dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada 
tahun 1996. Kantor EXCL beralamat di Jl. Jendral Sudirman Kav 34-35, 
Jakarta 10220-Indonesia. Berdasarkan anggaran perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan EXCL dalam berusaha di bidang penyelenggaraan jasa 
telekomunikasi. Kegiatan usaha utama EXCL adalah menyediakan data dan 
telepon seluler dengan teknologi GSM 900/DCS 1800 dan IMT-2000/3G di 
Indonesia. Selain itu, EXCL juga memegang Lisensi Jaringan Tertutup 
Reguler (Leased Line), Lisensi Internet Service Provider (ISP), Lisensi 
Internet Interkoneksi Layann (NAP), serta izin e-money dari Bank Indonesia 
yang memungkinkan EXCL untuk menyediakan jasa pengiriman uang 
kepada pelanggannya. Saham EXCL dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia 
pada tanggal 29 September 2005. Kepemilikan saham sebesar 66,43% 
dimiliki oleh Axiata Investments Indonesia dan sisanya sebesar 33,57% 
adalah kepemilikan publik.  
8. Gudang Garam Tbk (GGRM) 
PT Gudang Garam Tbk didirikan tanggal 26 Juni 1958 dan memulai 
kegiatan usaha pada tahun 1958. Saham Gudang Garam terdaftar pada Bursa 
Efek Indonesia pada tanggal 27 Agustus 1990. Kantor pusat GGRM 
beralamat di Jl. Semampir II / 1, Kediri, Jawa Timur, serta memiliki pabrik 
yang berlokasi di Kediri, Gempol, Solo-Kartasura, Karanganyar dan 
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Sumenep. Selain itu GGRM juga memiliki kantor perwakilan di Jl. Jendral 
A. Yani 79, Jakarta dan Jl. Pengenal 7-15, Surabaya, Jawa Timur 
Gudang Garam Tbk termasuk dalam klasifikasi tobacco 
manufactures karena ruang lingkup kegiatan GGRM berdasarkan anggaran 
dasar perusahaan bergerak di bidang industri rokok dan yang terkait dengan 
industri rokok. GGRM memproduksi berbagai jenis rokok kretek, termasuk 
jenis rendah tar dan nikotin (LTN) serta produk tradisional sigaret kretek 
tangan. Kepemilikan saham publik mencapai 24,45% hingga tahun 2015.  
9. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) 
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk didirikan pada 2 September 2009 
dan mulai beroperasi secara komersial pada 1 Oktober 2009. Induk usaha 
dari Indofood CBP Sukses makmur adalah Indofood Sukses Makmur Tbk 
(INDF) yang memiliki 80,53% saham yang ditempatkan dan disetor penuh 
ICBP, sedangkan induk usaha terakhir dari ICBP adalah First Pacific 
Company (FP), Hongkong. ICBP merupakan hasil pengalihan kegiatan 
usaha divisi mie instan dan divisi penyedap Indofood Sukses Makmur. 
Kantor pusat ICBP berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 
23, Jl. Jendral Sudirman, Kav. 76-78, Jakarta 12910, Indonesia, sedangkan 
pabrik perusahaan dan anak usaha berlokasi di pulau Jawa, Sumatera, 
Kalimantan, Sulawsi dan Malaysia. 
Saham-saham ICBP dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada 
tanggal 07 Oktober 2010. Ruang lingkup kegiatan ICBP terdiri dari antara 
lain produksi mie dan bumbu penyedap, produk makanan kuliner, biskuit, 
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makanan ringan, nutrisi dan makanan khusus, kemasan, perdagangan, 
transportasi, pergudangan dan pendinginan, jasa manajemen serta penelitian 
dan pengembangan. Kepemilikan saham publik mencapai 20% hingga 
tahun 2015.  
10. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk didirikan pada tanggal 14 Agustus 
1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma. Kantor pusat INDF 
berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, Jl. Jendral 
Sudirman Kav. 76-78, Jakarta 12910-Indonesia. Sedangkan pabrik dan 
perkebunan INDF dan anak usaha berlokasi di berbagai tempat di pulau 
Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi dan Malaysia. Saham Indofood 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 14 Juli 1994. Induk usaha 
dari perusahaan adalah CAB Holding Limited, Seychelles, sedangkan 
induk usaha terakhir dari perusahaan adalah First Pacific Company Limited 
(FP), Hongkong. Indofood Sukses Makmur Tbk termasuk dalam 
klasifikasi industri food and beverages karena ruang lingkup kegiatan 
INDF antara lain terdiri atas mendirikan dan menjalankan industri 
makanan olahan, bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak 
goreng, penggilingan biji gandum dan tekstil pembuatan karung terigu. 
Kepemilikan saham publik mencapai 49,93% hingga tahun 2015.  
11. Indocement Tunggal Prakasa Tbk. (INTP) 
PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk didirikan pada tanggal 16 
Januari 1985 dan memulai kegiatan usaha komersial pada tahun 1985. 
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Kantor pusat INTP berlokasi di Wisma Indocement Lantai 8, Jl. Jend. 
Sudirman Kav. 70-71, Jakarta dan pabrik berlokasi di Citeureup, Jawa 
Barat, Palimanan-Jawa Barat, dan Tarjun-Kalimantan Selatan. INTP 
termasuk dalam klasifikasi cement karena ruang lingkup kegiata INTP 
terdiri atas pabrikasi semen dan bahan-bahan bangunan, pertambangan, 
konstruksi dan perdagangan. Kelompok usaha INTP bergerak dalam 
beberapa bidang usaha yang meliputi pabrikasi dan penjualan semen 
(sebagai usaha inti) dan beton siap pakai serta tambang agregat. Induk 
usaha dari Indocement adalah Brichwood Omnia Limited, Inggris 
sedangkan induk usaha terkahir kelompok usaha Indocement adalah 
Heideberg Cement AG. Saham INTP terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tanggal 05 Desember 1989. Kepemilikan saham public mencapai 
39,57% hingga tahun 2015.  
12. Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG) 
Indo Tambangraya Megah Tbk didirikan pada tanggal 02 September 
1987 dan memulai kegiatan usaha komersial pada tahun 1988. Kantor pusat 
ITMG berlokasi di Pondok Indah Office Tower III, Lantai 3, Jl. Sultan 
Iskandar Muda, Pondok Indah Kav. V-TA, Jakarta Selatan 12310-
Indonesia. ITMG termasuk dalam klasifikasi industri cool mining. 
Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan ITMG ada 
dalam bidang pertambangan, pembangunan, pengangkutan, perbengkelan, 
perdagangan, perindustrian dan jasa. Kegiatan utama ITMG ada pada 
bidang pertambangan dengan melakukan investasi pada anak usaha dan 
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jasa pemasaran untuk pihak-pihak berelasi. Anak usaha yang dimiliki 
ITMG bergerak dalam industri pertambangan batubara dan jasa kontraktor. 
Saham ITMG terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 18 
Desember 2007. Kepemilikan saham public mencapai 34,86% hingga 
tahun 2015.  
13. Jasa Marga (Persero) Tbk. (JSMR) 
Jasa Marga (Persero) Tbk didirkan pada tanggal 1 Maret 1978 dan 
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1978. Kantor pusat 
JSMR berada di Plaza Tol Taman Mini Indonesia Indah, Jakarta 13550-
Indonesia. Ruang lingkup kegiatan JSMR adalah turut serta melaksanakan 
dan menunjang kebijaksanaan dan pogram pemerintah di bidang ekonomi 
dan pembangunan nasional pada umumnya, khususnya pembangunan 
dibidang pengusahaan jalan tol dengan sarana penunjangnya dengan 
menerapkan prinsip-prinsip perusahaan terbatas. Saat ini, jasa marga 
mengoperasikan 26 ruas jalan tol yang dikelola 9 kantor cabang. Saham 
JSMR dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 12 November 
2007. Negara Republik Indonesia memiliki 70,00% saham JSMR dan 
30,00% lainnya adalah kepemilikan saham publik. 
14. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) 
Kalbe Farma Tbk didirikan pada tanggal 10 September 1966 dan 
memulai kegiatan usaha komersilnya pada tahun 1966. Kantor pusat KLBF 
beralamat di Jl. Perintis Kemerdekaan Jakarta, 13210. Berdasarkan 
anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan KLBF meliputii, antara 
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lain usaha dalam bidang farmasi, perdagangan dan perwakilan. Saat ini, 
KLBF terutama bergerak dalam bidang pengembangan, pembuatan dan 
perdagangan sediaan farmasi, produk obat-obatan, nutrisi, suplemen, 
makanan dan minuman kesehatan hingga alat-alat kesehatan termasuk 
pelayanan kesehatan primer.  
Saham KLBF dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 30 
Juli 1991. Kepemilikan saham diatas 5% dipegang oleh PT Gira Sole 
Prima, PT Santa Seha Sanadi, PT Diptanala Bahana, Lucasta Murni 
Cemerlang, PT Ladang Ira Panen, PT Bina Arta Charisma, dan sisanya 
sebesar 43,29% merupakan kepemilikan publik. 
15. Lippo Karawaci Tbk (LPKR) 
Lippo Karawaci Tbk didirikan pada tanggal 15 Oktober 1990 dengan 
nama awal PT Tunggal Reksakencana. Pada tanggal 28 Juni 1996 saham 
LPKR dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia. Kantor pusat LKPR terletak 
di Jl. Boulevard Palem Raya No.7, Menara Matahari Lantai 22-23, Lippo 
karawaci central, Tangerang 15811, banten-Indonesia.  
LPKR merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang real 
estate, pengembangan perkotaan (urban development), 
pembebasan/pembelian, pengolahan, pematangan, pengurugan dan 
penggalian tanah, membangun sarana dan prasarana infrastruktur; 
merencanakan, membangun, meyewakan, menjual, dan mengusahakan 
gedung-gedung, perumahan, perkantoran, perindustrian, perhotelan, rumah 
sakit, pusat perbelanjaan, pusat sarana olah raga dan sarana penunjang, 
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termasuk tetapi tidak terbatas pada lapangan golf, klub-klub, restoran, 
tempat-tempat hiburan lain, laboratorium medik, apotek beserta 
fasilitasnya baik secara langsung maupun melalui penyertaan (investasi) 
ataupun pelepasan (divestasi) modal; menyediakan pengelolaan kawasan 
siap bangun, membangun jaringan prasarana lingkungan dan 
pengelolaannya, membangun dan mengelola fasilitas umum serta jasa 
akomodasi. Asia pacific Holding Ltd memiliki 17,88% saham LPKR, PT 
Metropolis Propertindo Utama memiliki 5,25% dan kepemilikan public 
sebanyak 76,87% hingga tahun 2015.  
16. PP London Sumatera Tbk (LSIP) 
Perusahaan Perkebunan London Sumatera Indonesia Tbk didirikan 
pada tanggal 18 Desember 1962 dan mulai beroperasi secara komersial 
pada tahun 1962. Kantor LSIP terletak di Prudential Tower Lantai 15, Jl. 
Jendral Sudirman Kav.79, Setiabudi, Jakarta Selatan 12910-Indonesia. 
Kantor cabang operasional berlokasi di Medan, Palembang, Makasar, 
Surabaya dan Samarinda. Salim Ivomas Pratama Tbk/ SIMP merupakan 
induk usaha London Sumatera dimana SIMP memiliki 59,48% saham yang 
ditempatkan dan disetor penuh London Sumatera, sedangkan induk usaha 
terakhir dari London Sumatera adalah First Pacific Company Limited, 
Hongkong.  
Ruang lingkup kegiatan LSIP bergerak di bidang usaha perkebunan 
(plantation) yang berlokasi di Sumatera, Jawa, Kalimantan dan Sulawesi. 
Produk utama perusahaan adalah minyak kelapa sawit dan karet, serta 
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kakao, teh dan benih dalam kuantitas yang lebih kecil. Disamping 
mengelola perkebunannya sendiri, LSIP juga mengembangkan perkebunan 
di atas tanah yang dimiliki petani kecil setempat (perkebunan plasma) 
sesuai dengan pola perkebunan “inti-plasma” yang dipilih pada saat LSIP 
melakukan ekspansi perkebunan. Saham LSIP terdaftar pada Bursa Efek 
Indonesia pada tanggl 05 Juli 1996. Kepemilikan saham publik mencapai 
40,52% hingga tahun 2015.  
17. Media Nusantara Citra Tbk (MNCN) 
Media Nusantara Citra Tbk didirikan pada tanggal 17 Juni 1997 dan 
mulai beroperasi secara komersil pada Desember 2001. Kantor pusat 
MNCN berlokasi di MNC Tower lantai 27, Jl. Kebon Sirih Kav 17-19, 
Jakarta Pusat 10340-Indonesia. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, 
ruang lingkup kegiatan MNCN adalah berusaha dalam bidang perdagangan 
umum, pembangunan perindustrian, pertanian, pengangkutan, percetakan, 
multimedia melalui perangkat satelit dan perangkat telekomunikasi 
lainnya, jasa dan investasi. Kegiatan usaha utama MNCN meliptui konten 
dan kepemilikan serta pengoperasin 4 TV Free-To Air nasional (RCTI, 
MNCTV, GlobalTV dan SindoTV). Saham MNCN dicatakan pada Bursa 
Efek Indonesia pada tanggal 22 Juni 2007. Saat ini kepemilikan saham 
diatas 5% dimiliki oleh PT Global Mediacom Tbk dan sisanya sebesar 





18. Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk (PGAS) 
Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk didirikan pada tahun 1859 
dengan nama “Firma L.J.N.Eindhoven & Co. Gravenhage”. Pada tahun 
1950 oleh pemerintah belanda dan diberi nama “NV. Netherland Indische 
Gaz Maatschapij (NV. NIGM)”. Pada tahun 1958, saat diambil alih oleh 
pemerintah republik Indonesia, nama PGAS diganti menjadi “Badan 
Pengambil Alih Perusahaan-Perusahaan Listrik dan Gas (BP3LG)” yang 
kemudian beralih status menjadi BPU-PLN pada tahun 1961. Pada tanggal 
13 Mei 1965, berdasarkan peraturan pemerintah, PGAS ditetapkan sebagai 
perusahaan negara dan dikenal sebagai “Perusahaan Negara Gas (PN. 
Gas)”. Berdasarkan peraturan pemerintah tahun 1984, PN. Gas diubah 
menjadi perusahaan umum (Perum) dengan nama “Perusahan Umum Gas 
Negara”. Perubahan terkakhir berdasarkan peraturan pemerintah no. 37 
tahun 1994, PGAS diubah dari Perum menjadi perusahaan perseroan 
terbatas yang dimiliki oleh negara (Persero) dan namanya berubah menjadi 
PT Perusahaan Gas Negara (Persero). Kantor pusat PGAS berlokasi di Jl. 
K.H. Zainul Arifin No.20 Jakarta 11140, Indonesia. Saham PGAS 
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 15 Desember 2003.  
Ruang lingkup kegiatan PGAS yaitu meliputi pelaksanaan 
perencanaan, pembangunan, pengelolaan dan usaha hilir bidang gas bumi 
yang meliputi kegiatan pengolahan, pengangkutan, penyimpanan dan 
niaga, perencanaan, pembangunan, pengembangan produksi, penyediaan, 
penyaluran dan distribusi gas buatan; atau usaha lain yang menunjang 
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usaha. Kegiatan usaha PGN yang utama adalah distribusi dan transimisi 
gas bumi ke pelanggan industri, komersial dan rumah tangga. Negara 
Republik Indonesia memiliki 56,96% saham PGAS dan kepemilikan 
publik mencapai 43,04% hingga tahun 2015. 
19. Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk (PTBA) 
Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk didirikan pada tanggal 
2 Maret 1981. Kantor pusat bukit asam berlokasi di Jl. Pagiri No.1 
Tangjung Enim 31716, Sumatera Selatan dan kantor korespodensi terletak 
di Menara Kadin Indonesia Lt.9 & 15 Jl. H.R Rasuna Said X-5, Kav.2-3, 
Jakarta 12950. Pemerintah menunjuk PTBA pada tahun 1993 untuk 
mengembangkan satuan kerja pengusahaan briket. PTBA bergerak dalam 
bidang industri tambang batubara, meliputi kegiatan penyelidikan umum, 
eksplorasi, eksploitasi, pengolahan, pemurnian, pengangkutan dan 
perdagangan, pemeliharaan fasilitas dermaga khusus batubara baik untuk 
keperluan sendiri maupun pihak lain, pengoperasian pembangkit listrik 
tenaga uap baik untuk keperluan sendiri ataupun pihak lain dan 
memberikan jasa-jasa konsultasi dan rekayasa dalam bidang yang ada 
hubungannya dengan industri pertambangan batubara beserta hasil 
olahannya dan pengembangan perkebunan. 
Saham dan waran seri I dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada 
tanggal 23 Desember 2002. Negara Republik Indonesia memiliki saham 
PTBA sebanyak 65,02%, PTBA memiliki sahamnya sebanyak 5,64% dan 
sisanya sebanyak 29,34% dimiliki oleh kepemilikan publik.  
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20. Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR) 
PT Semen Indonesia Tbk dahulu bernama PT Semen Gresik Tbk 
didirikan 25 Maret 1953 dengan nama “NV Pabrik Semen Gresik” dan 
mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 07 Agustus 1957. Ruang 
lingkup kegiatan SMGR meliputi berbagai kegiatan 93 industri. Kegiatan 
utama perusahaan saat ini adalah bergerak di industri semen (cement). 
Hasil produksi perusahaan dan anak usaha dipasarkan di dalam dan di luar 
negeri. Saham SMGR didaftarkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 
08 Juli 1991. Pemerintah Republik Indonesia menjadi pemegang saham 
pengendali Semen Indonesia sebesar 51,01% sedangkan kepemilikan 
saham publik sebesar 48,99% hingga tahun 2015. 
21. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk (TLKM) 
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk biasa dikenal dengan nama 
Telkom Indonesia pada mulanya merupakan bagian dari “Post en 
Telegraafdienst” yang didirikan pada tahun 1884. Pada tahun 1991, 
berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 25 tahun 1991, status TLKM diubah 
menjadi perseoran terbatas milik negara. Kantor pusat TLKM beralamat di 
Jl. Japati No.1 Bandung, Jawa Barat. Berdasarkan anggaran dasar 
perusahaan, ruang lingkup kegiatan TLKM adalah menyelenggarakan 
jaringan dan jasa telekomunikasi, informatika serta optimalisasi sumber 
daya perusahaan, dengan memperhatikan peraturan perundang-undangan 
yang berlaku. Anak usaha TLKM dibagi menjadi empat kelompok yaitu 
bisnis seluler (Telkomsel), bisnis internasional (Telin), bisnis multimedia 
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(Telkom Metra) dan bisnis infrastruktur (Telkom Infra). Saham TLKM 
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia pada tanggal 14 November 1995. 
Negara Republik Indonesia memiliki saham TLKM sebesar 51,19% dan 
sisanya sebesar 48,81% merupakan kepemilikan publik. 
22. United Tractors Tbk (UNTR) 
United Tractors Tbk didirikan pada 13 Oktober 1972. United Tractors 
merupakan perusahaan distributor peralatan berat terbesar dan terkemuka 
di Indonesia yang menyediakan produk-produk dari merk ternama dunia 
seperti Komatsu, UD Trucks, Scania, Bomag, Tadano dan Komatsu Forest. 
Perusahaan juga berperan aktif di bidang kontraktor penambangan dan 
batubara. UNTR menjalankan berbagai bisnis melalui tiga unit usaha yaitu 
mesin konstruksi dan kontraktor pertambangan, United Tractors termasuk 
dalam klasifikasi industri wholesale (durable and non durable goods). 
UNTR mulai melaksanakan penawaran umum saham perdana di Bursa 
Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya pada 19 September 1989 
menggunakan nama PT United Tractors dengan PT Astra International Tbk 
sebagai pemegang saham mayoritas. Kepemilikan saham publik mencapai 
40,50% hingga tahun 2015.  
23. Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
Unilever Indonesia didirikan pada tanggal 5 Desember 1933 dengan 
nama Lever’s Zeepfabrieken N.V. dan mulai beroperasi secara komersial 
tahun 1933. Unilever Indonesia Tbk termasuk dalam klasifikasi industri 
cosmetics and household. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang 
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lingkup kegiatan usaha UNVR meliputi bidang produksi, pemasaran dan 
distribusi barang-barang konsumsi yang meliputi sabun, deterjen, makanan 
berinti susu, produk kosmetik, minuman dengan bahan pokok teh dan sari 
buah. Induk usaha Unilever Indonesia adalah Unilever Indonesia Holding 
B.V. dengan presentase kepemilikan sebesar 84,99%, sedangkan induk 
usaha utama adalah Unilever N.V., Belanda. Saham UNVR terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada tanggal 11 Januari 1982. Kepemilikan saham 
publik mencapai 15,01% hingga tahun 2015. 
  
C. Analisis dan Interpretasi Data 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Deskripsi dari masing-masing variabel dalam penelitian ini bertujuan 
untuk mengetahui gambaran secara ringkas terhadap data yang digunakan 
dalam variabel penelitian. Variabel yang dilibatkan dalam penelitian ini ada 
tiga yaitu faktor fundamental, struktur modal dan nilai perusahaan yang 
mana setiap variabel diukur dari beberapa indikator. Indikator yang 
dideskripsikan dalam penelitian ini terdiri dari Current Ratio (X1), Quick 
Ratio (X2), Return On Investment (X3), Return On Equity (X4), Total Asset 
Turn Over (X5), Debt Ratio (Y1.1), Debt Equity Ratio (Y1.2), Price Earning 
Ratio (Y2.1) dan Harga Saham (Y2.2). Deskripsi data rasio keuangan penting 
dilakukan dengan tujuan sebagai dasar dalam melakukan analisis 
selanjutnya yakni analisis inferensial menggunakan Partial Least Square 
(PLS). Berikut akan diberikan deskripsi dari masing-masing variabel 
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penelitian dari 23 sampel perusahaan yang diteliti selama periode tahun 
2013-2015 serta deskripsi mengenai nilai minimum, maksimum dan rata-
rata setiap indikator yang digunakan dalam penelitian ini.  
 
a. Current Ratio (X1) 
Tabel 4.1 Current Ratio Perusahaan Indeks LQ45 Periode 2013-




Current Ratio (%) Rata-



























379,23 224,07 210,62 271,31 




























76,15 84,43 48,16 69,58 
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Current Ratio (%) Rata-
























































 Nilai rata-rata 225,51 243,88 232,12 233,83 
 Nilai Tertinggi 614,81 971,69 743,11 776,54 
 Nilai Terendah 69,64 71,49 48,16 63,10 
Sumber: data diolah 2017 
Current Ratio (CR) merupakan rasio likuiditas yang 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 
liabilitas jangka pendeknya. Rasio ini membandingkan liabilitas 
jangka pendeknya dengan aset lancarnya untuk memenuhi liabilitas 
tersebut. Berdasarkan tabel 4.1 di atas, dapat diketahui rata-rata 
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Current Ratio periode tahun 2013-2015 sebesar 233,83%. Rata-rata 
Current Ratio pada tahun 2013 adalah sebesar 225,51% sedangkan 
pada tahun 2014 mengalami peningkatan menjadi 243,88% dan pada 
tahun 2015 Current Ratio indeks LQ45 mengalami penurunan 
menjadi 232,12%. 
Perusahaan yang memiliki nilai CR diatas rata-rata selama 
periode tahun 2013-2015 adalah Global Mediacom Tbk sebesar 
278,42%, Charoen Pokphand Indonesia sebesar 271,31%, 
Indocement Tunggal Prakasa Tbk sebesar 532,28%, Kalbe Farma Tbk 
sebesar 331,36%, Lippo Karawaci Tbk sebesar 570%, PP London 
Sumatera Tbk sebesar 239,91%, Media Nusantara Citra Tbk sebesar 
712,94%. Tinggi rendahnya nilai CR dapat dipengaruhi oleh beberapa 
hal yaitu jumlah cashflow, maupun tingkat kredibilitas perusahaan 
tersebut dalam hubungannya dengan kreditur. Semakin tinggi CR 
maka menunjukkan kinerja keuangan jangka pendek yang semakin 
baik.  
b. Quick Ratio (X2) 
Tabel 4.2 Quick Ratio Perusahaan Indeks LQ45 Periode 2013-
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99 103 105 102,33 
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Quick Ratio (%) Rata-













162 99 88 116,33 

































































Quick Ratio (%) Rata-


















44 44 42 43,33 
 Jumlah 3484 3791 3385 3553,33 
 Nilai rata-rata 151,47 164,82 147,17 154,49 
 Nilai Tertinggi 554 699 473 495,66 
 Nilai Terendah 18 13 18 16,33 
Sumber: data diolah 2017 
Quick Ratio (QR) atau rasio cepat adalah ukuran uji solvensi 
jangka pendek yang lebih diteliti daripada current ratio karena 
pembilangnya mengeliminasi persediaan yang dianggap aktiva lancar 
yang kurang likuid dan kemungkinan menjadi sumber kerugian. 
Quick Ratio merupakan aktiva lancar yang paling likuid untuk 
menutupi hutang lancar. QR perusahaan yang menjadi sampel dapat 
dilihat pada tabel 4.2. 
Berdasarkan tabel tersebut, dapat diketahui rata-rata Quick 
Ratio perusahaan indeks LQ45 selama periode 2013-2015 adalah 
sebesar 154,493%. Pada tahun 2013 rata-rata QR sebesar 151,478% 
dan mengalami kenaikan pada tahun 2014 menjadi sebesar 164,826%. 
Pada tahun 2015 rata-rata QR indeks LQ45 mengalami penurunan 
menjadi sebesar 147,174%. Perusahaan yang memiliki nilai QR diatas 
rata-rata selama periode tahun 2013-2015 adalah Adaro Energy Tbk 
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sebesar 155,67%, Global Mediacom Tbk sebesar 202%, Indofood 
CBP Sukses Makmur Tbk sebesar 174.33%, Indocement Tunggal 
Prakasa Tbk sebesar 468%, Kalbe Farma Tbk sebesar 187,33%, Lippo 
Karawaci Tbk sebesar 221%, PP London Sumatera Tbk sebesar 
177%, Media Nusantara Citra Tbk sebesar 495,67%, Perusahaan Gas 
Negara (Persero) Tbk sebesar 196,67% dan Tambang Batubara Bukit 
Asam (Persero) Tbk sebesar 161,67%. Tinggi rendahnya QR 
tergantung pada jenis usaha masing-masing perusahaan. Tingkat QR 
yang rendah tidak selalu dianggap buruk. Hal ini disebabkan beberapa 
perusahaan lebih memilih berinvestasi dalam bentuk persediaan 
daripada menimbun kasnya.  
c. Return On Investment (X3) 
Tabel 4.3 Return On Investment Perusahaan Indeks LQ45 
































16,08 8,37 7,42 10,62  




8,63 9,27 10,16 9,35  
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71,51  40,18  37,20  49,63  
 Jumlah 311,47  254,51  196,83  254,27  
 Nilai rata-rata 13,54  11,07  8,56  11,06  
 Nilai Tertinggi 71,51  40,18  37,20  49,63  
 Nilai Terendah 2,56  -1,40  -0,04  0,37  
Sumber: data diolah 2017 
Return On Investment (ROI) menggambarkan kemampuan 
perusahaan secara keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan 
dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam perusahan. 
Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik produktivitas aset dalam 
memperoleh keuntungan. Hal ini akan meningkatkan daya tarik 
perusahaan kepada investor karena tingkat pengembalian yang 
semakin besar. ROI perusahaan indeks LQ45 dapat dilihat pada tabel 
4.3 
Berdasarkan tabel tersebut, dapat diketahui rata-rata nilai ROI 
pada indeks LQ45 selama periode 2013-2015 secara keseluruhan 
adalah sebesar 11,06%. Pada tahun 2013, rata-rata nilai ROI sebesar 
13,54% dan mengalami penurunan pada tahun 2014 menjadi sebesar 
11,07%. Pada tahun 2015, rata-rata ROI indeks LQ45 kembali 
menurun menjadi sebesar 8,56%. Perusahaan yang memiliki nilai ROI 
diatas rata-rata selama periode tahun 2013-2015 adalah Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk sebesar 17,62%, Indo Tambangraya Megah Tbk 
sebesar 12,32%, Kalbe Farma Tbk sebesar 16,50%, Media Nusantara 
Citra Tbk sebesar 13,83%, Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
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sebesar 12,91%, Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
sebesar 13,86%, Semen Indonesia (Persero) Tbk sebesar 15,16%, 
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk sebesar 15,04% dan 
Unilever Indonesia Tbk sebesar 49,63%. Tinggi rendahnya ROI 
dipengaruhi oleh laba setelah pajak dan total keseluruhan aktiva yang 
dimiliki perusahaan. Semakin tinggi rasio ini berarti kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dari semua investasi 
yang ditanam pada aktiva akan semakin besar dan semakin efisien, 
begitu pula sebaliknya.  
d. Return On Equity (X4) 
Tabel 4.4 Return On Equity Perusahaan Indeks LQ45 Periode 
































25,41  15,96  14,59  18,65  





















































































125,81  124,78  121,22  123,94  
 Jumlah 510,74  478,37  388,70  459,27  
 Nilai rata-rata 22,21  20,80  16,90  19,97  
 Nilai Tertinggi 125,81  124,78  121,22  123,94  
 Nilai Terendah 6,75  -6,38  -0,18  0,06  
Sumber: data diolah 2017 
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Return On Equity (ROE) menunjukkan kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak dengan 
menggunakan modal sendiri yang dimiliki perusahaan. Semakin 
tinggi rasio ini berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri yang 
dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan. Nilai ROE perusahaan 
indeks LQ45 dapat dilihat pada tabel 4.4. 
Berdasarkan tabel tersebut, rata-rata nilai ROE selama periode 
2013-2015 adalah sebesar 19,97%. Pada tahun 2013 rata-rata nilai ROE 
perusahaan indeks LQ45 adalah sebesar 22,21% dan mengalami 
penurunan di tahun 2014 menjadi sebesar 20,80%. Pada tahun 2015, 
rata-rata nilai ROE mengalami penurunan kembali hingga sebesar 
16,90%. Perusahaan yang memiliki nilai ROE diatas rata-rata selama 
periode tahun 2013-2015 adalah Indocement Tunggal Prakasa Tbk 
sebesar 20,45%, Kalbe Farma Tbk sebesar 21,20%, Perusahaan Gas 
Negara (Persero) Tbk sebesar 23,78%, Tambang Batubara Bukit Asam 
(Persero) Tbk sebesar 23,26%, Semen Indonesia (Persero) Tbk sebesar 
21,11%, Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk sebesar 25,36% dan 
Unilever Indonesia Tbk sebesar 123,94%. 
e. Total Asset Turn Over (X5) 
Tabel 4.5 Total Asset Turn Over Perusahaan Indeks LQ45 










































183 159 132 158,00 


















































73 64 48 61,67 
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243 250 243 245,33 
 Jumlah 2188,4 2087 1862 2045,80 
 Nilai rata-rata 95,15 90,73 80,95 88,95 
 Nilai Tertinggi 243 250 243 245,33 
 Nilai Terendah 24 23 16 22,67 
Sumber: data diolah 2017 
Total Asset Turn Over (TATO) mengukur efektivitas 
penggunaan seluruh aktiva dalam menghasilkan penjualan. Semakin 
besar rasio ini berarti semakin efektif pengelolaan seluruh aktiva yang 
dimiliki perusahaan. Nilai TATO pada indeks LQ45 periode 2013-
2015 dapat dilihat pada tabel 4.5. 
Berdasarkan tabel tersebut, dapat diketahui rata-rata nilai 
TATO pada perusahaan indeks LQ45 periode 2013-2015 adalah 
sebesar 88,95%. Pada tahun 2013, rata-rata nilai TATO adalah sebesar 
95,15% dan mengalami penurunan di tahun 2014 menjadi sebesar 
90,73%. Pada tahun 2015 rata-rata nilai TATO mengalami penurunan 
kembali menjadi sebesar 80,95%. Perusahaan yang mempunyai nilai 
TATO diatas rata-rata adalah AKR Corporindo Tbk sebesar 151,33%, 
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Charoen Pokphand Indonesia sebesar 158%, Gudang Garam Tbk 
sebesar 118,67%, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk sebesar 
127,33%, Indo Tambangraya Megah Tbk sebesar 141%, Kalbe Farma 
Tbk sebesar 145,67%, Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
sebesar 92,67%, Unilever Indonesia Tbk sebesar 245,33%. 
f. Debt Ratio (Y1.1) 
Tabel 4.6 Debt Ratio Perusahaan Indeks LQ45 Periode 2013-































37 48 49 44,67  



























62 64 66 64,00  
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121 68 69 86,00  
 Jumlah 1018  1012 1016  1015,33  
 Nilai rata-rata 44,26  44,00  44,17  44,14  
 Nilai Tertinggi 121,00  78,00  76,00  86,00  
 Nilai Terendah 14,00  14,00  14,00  14,00  
Sumber: data diolah 2017 
Debt Ratio (DR) merupakan perbandingan antara total hutang 
dengan total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin besar 
rasio menunjukkan semakin besar porsi penggunaan hutang dalam 
membiayai investasi pada aktiva, yang berarti pula risiko keuangan 
perusahaan meningkat dan sebaliknya. Nilai DR perusahaan indeks 
LQ45 periode 2013-2015 dapat dilihat pada tabel 4.6. 
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Berdasarkan tabel tersebut, rata-rata nilai DR pada perusahaan 
indeks LQ45 selama periode 2013-2015 adalah sebesar 44,14%. Pada 
tahun 2013, rata-rata nilai DR sebesar 44,26% dan mengalami 
penurunan pada tahun 2014 menjadi sebesar 44%. Pada tahun 2015, 
rata-rata nilai DR mengalami kenaikan menjadi sebesar 44,17%. 
Perusahaan yang mempunyai nilai DR diatas rata-rata adalah Adaro 
Energy Tbk sebesar 48,67%,  AKR Corporindo Tbk sebesar 58,33%, 
Astra International Tbk sebesar 49%, Alam Sutera Realty Tbk sebesar 
63,33%, Charoen Pokphand Indonesia sebesar 44,67%, XL Axiata 
Tbk. Sebesar 72%, Indofood Sukses Makmur Tbk.sebesar 52%, Jasa 
Marga (Persero) Tbk. Sebesar 64%,  Lippo Karawaci Tbk. Sebesar 
54%, Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Sebesar 47,33%, 
Unilever Indonesia Tbk sebesar 86%.  
g. Debt Equity Ratio (Y1.2) 
Tabel 4.7 Debt Equity Ratio Perusahaan Indeks LQ45 Periode 









































58 91 97 82,00  
















































































214 211 226 217,00  
 Jumlah 1989,00  2259,00  2260,00  2169,33  
 Nilai rata-rata 86,48  98,22  98,26  94,32  
 Nilai Tertinggi 214,00  356,00  318,00  279,00  
 Nilai Terendah 16,00  17,00  16,00  16,33  
Sumber: data diolah 2017 
Debt Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang. 
DER mencerminkan besarnya proporsi antara total hutang dengan 
total modal sendiri. Nilai DER perusahaan indeks LQ45 periode 2013-
2015 dapat dilihat pada tabel 4.7. 
Berdasarkan tabel tersebut, rata-rata nilai DER pada 
perusahaan indeks LQ45 selama periode 2013-2015 adalah sebesar 
94,32%. Pada tahun 2013, rata-rata nilai DER adalah sebesar 86,48% 
dan mengalami kenaikan pada tahun 2014 menjadi sebesar 98,22%. 
Pada tahun 2015 kembali mengalami kenaikan pada menjadi sebesar 
98,26%. Perusahaan yang mempunyai nilai DER diatas rata-rata 
adalah Adaro Energy Tbk sebesar 95,33%%,  AKR Corporindo Tbk 
sebesar 143,33%, Astra International Tbk sebesar 97,33%, Alam 
Sutera Realty Tbk sebesar 173,33%, XL Axiata Tbk sebesar 279%, 
Indofood Sukses Makmur Tbk sebesar 108,33%, Jasa Marga (Persero) 
Tbk sebesar 179%,  Lippo Karawaci Tbk sebesar 117,67%, 
Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk sebesar 95%, Unilever 
Indonesia Tbk sebesar 217%.  
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h. Price Earning Ratio (Y2.1) 
Tabel 4.8 Price Earning Ratio Perusahaan Indeks LQ45 Periode 































21,87 27,14 23,21 24,0733 















































Lanjutan Tabel 4.8 
No. Kode Nama Perusahaan 
PER (kali) Rata-



























37,06 45,65 48,24 43,65 
 Jumlah 516,52 431,4 -450,39 165,843 
 Nilai rata-rata 20,6608 17,256 -18,016 6,6337 
 Nilai Tertinggi 43,04 45,65 299,33 121,457 
 Nilai Terendah 8,39 -34,55 -1230,4 -407,33 
Sumber: data diolah 2017 
Price Earning Ratio (PER) mengukur bagaimana investor 
menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, 
dan tercermin pada harga saham yang bersedia dibayar oleh investor 
untuk setiap rupiah laba yang diperoleh perusahaan. Nilai PER 
perusahaan indeks LQ45 periode 2013-2015 dapat dilihat pada tabel 
4.8. 
Berdasarkan tabel tersebut, rata-rata nilai PER pada perusahaan 
indeks LQ45 selama periode 2013-2015 adalah sebesar 6,63 kali. 
Pada tahun 2013, rata-rata nilai PER adalah sebesar 20,66 kali dan 
mengalami penurunan pada tahun 2014 menjadi sebesar 17,25 kali. 
Pada tahun 2015 kembali mengalami penurunan pada menjadi sebesar 
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-18 kali. Penurunan rata-rata nilai PER tersebut dikarenakan ada satu 
perusahaan yang mengalami penurunan PER yang signifikan 
sehingga menurunkan nilai rata-rata PER indeks LQ45 khususnya di 
tahun 2015. Penurunan rata-rata PER tersebut membuat hanya satu 
perusahaan yaitu XL Axiata Tbk yang memiliki PER dibawah rata-
rata. 
i. Harga Saham (Y2.2) 
Tabel 4.9 Harga Saham Perusahaan Indeks LQ45 Periode 2013-




Harga Saham (Rp) 
Rata-rata 



























3375 3780 2600 3251,67  
























Harga Saham (Rp) 
Rata-rata 




























































26000 32300 37000 31766,67  
 Jumlah 212714 239069 202776 218186,33  
 Nilai rata-rata 9248,43 10394,3 8816,35 9486,36  
 Nilai Tertinggi 42000 60700 55000 52566,67  
 Nilai Terendah 430 560 343 444,33  
Sumber: data diolah 2017 
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Harga saham merupakan harga dari suatu saham pada pasar 
yang sedang berlangsung. Apabila pasar sudah ditutup, maka harga 
pasar adalah harga penutupan (closing price). Harga saham diukur 
dengan logaritma natural (log of closing price) untuk mengurangi 
perbedaan signifikan antara harga saham satu perusahaan dengan 
perusahaan lain. Harga saham perusahaan indeks LQ45 periode 2013-
2015 dapat dilihat pada tabel 4.9 dan logaritma natural dari harga 
saham dapat dilihat pada Lampiran 1. 
Berdasarkan tabel tersebut, rata-rata harga saham pada 
perusahaan indeks LQ45 selama periode 2013-2015 adalah sebesar 
9486,36. Pada tahun 2013 rata-rata harga saham adalah sebesar 
9248,43 dan mengalami kenaikan di tahun 2014 menjadi sebesar 
10394,3. Pada tahun 2015 kembali mengalami penurunan menjadi 
sebesar 8816,35. Perusahaan yang mempunyai harga saham diatas 
rata-rata adalah Gudang Garam Tbk sebesar 52566,67, Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk sebesar 22441,67, Indo Tambangraya Megah 
Tbk sebesar 16533,33, Semen Indonesia (Persero) Tbk sebesar 
13916,67, United Tractors Tbk sebesar 17766,67, Unilever Indonesia 







D. Hasil Pengujian Partial Least Square (PLS) 
1. Pengujian Outer PLS Tahap Awal 
Pengujian outer model yang sering juga disebut outer relation atau 
measurement model menguji bagaimana setiap blok indikator berhubungan 
dengan variabel latennya. Model outer model dalam penelitian ini menguji 
nilai outer loading untuk variabel laten dengan indikator formatifnya.  
a. Variabel Faktor Fundamental (X) 
Variabel faktor fundamental (X) diukur dengan lima indikator 
yang bersifat formatif yaitu Current Ratio, Quick Ratio, Return On 
Investment, Return On Equity, dan Total Asset Turn Over.  Hasil outer 
loading indikator-indikator dari variabel faktor fundamental (X) dapat 









Gambar 4.1 Hasil Pengujian Outer Model Variabel Faktor 
Fundamental (X) Beserta Nilai Outer Loading 








Tabel 4.10 Nilai Outer Loading Indikator Variabel Faktor 
Fundamental (X) 
 Faktor Fundamental  
CR X_1 0.799  
QR X_2 0.719  
ROI X_3 0.679  
ROE X_4 0.454  
TATO X_5 0.381  
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Berdasarkan gambar 4.1 dan tabel 4.10 diatas dapat dilihat bahwa 
indikator Current Ratio, Quick Ratio, Return On Investment, Return On 
Equity dan Total Asset Turn Over memiliki nilai outer loading masing-
masing sebesar 0,799, 0,719, 0,679, 0,454 dan 0,381. Indikator yang 
masuk dalam model perhitungan boothstrap adalah Current Ratio, Quick 
Ratio dan Return On Investment karena memenuhi kriteria nilai outer 
loading ≥ 0,50 atau nilai p-value ≤ 0,05. Hasil perhitungan outer loading 
terlampir dalam Lampiran 2.  
Model formatif pada variabel faktor fundamental (X) yang terdiri 
dari indikator Current Ratio, Quick Ratio, Return On Investment, Return 
On Equity dan Total Asset Turn Over secara statistik signifikan dibentuk 
oleh tiga indikator yang digunakan yaitu Current Ratio, Quick Ratio dan 
Return On Investment. Berdasarkan indikator pembentuk faktor 
fundamental tersebut dapat disimpulkan bahwa faktor fundamental (X) 
yang baik adalah jika perusahaan tersebut memiliki tingkat likuiditas 
yang ideal dengan ditunjukkan oleh nilai Current Ratio diatas 200% dan  
Quick Ratio diatas 100%, serta memiliki tingkat pengembalian atas 
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investasi yang tinggi dengan ditunjukkan oleh nilai Return On 
Investment.  
b. Variabel Struktur Modal (Y1) 
Variabel struktur modal (Y1) diukur dengan dua indikator yang 
bersifat formatif yaitu Debt Ratio dan Debt Equity Ratio. Hasil outer 
loading indikator-indikator dari variabel struktur modal (Y1) dapat 












Gambar 4.2 Hasil Pengujian Outer Model Variabel Struktur Modal 
(Y1) Beserta Nilai Outer Loading 
Sumber : data sekunder diolah (2017) 
Tabel 4.11 Nilai Outer Loading Indikator Variabel Struktur Modal 
(Y1) 
 Struktur Modal 
DR Y1_1 0.842 
DER Y1_2 0.937 
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Berdasarkan gambar 4.2 dan tabel 4.11 diatas dapat dilihat 
bahwa indikator Debt Ratio dan Debt Equity Ratio memiliki nilai outer 
loading masing-masing sebesar 0,842 dan 0,937. Kedua indikator 
tersebut masuk dalam model perhitungan boothstrap karena memenuhi 
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kriteria nilai outer loading ≥ 0,50 atau nilai p-value ≤ 0,05. Hasil 
perhitungan outer loading terlampir dalam Lampiran 2. 
Model formatif pada variabel struktur modal (Y1) yang terdiri 
dari Debt Ratio dan Debt Equity Ratio, secara statistik signifikan sebagai 
pembentuk variabel struktur modal, artinya struktur modal (Y1) terbentuk 
dari nilai Debt Ratio dan Debt Equity Ratio perusahaan.  
c. Variabel Nilai Perusahaan (Y2) 
Variabel nilai perusahaan (Y2) diukur dengan dua indikator yang 
bersifat formatif yaitu Price Earning Ratio dan Harga Saham (Closing 
Price). Hasil outer loading indikator-indikator dari variabel nilai 




Gambar 4.3 Hasil Pengujian Outer Model Variabel Nilai Perusahaan 
(Y2) Beserta Nilai Outer Loading 
Sumber : data sekunder diolah (2017) 
Tabel 4.12 Nilai Outer Loading Indikator Variabel Nilai Perusahaan 
(Y2) 
 Nilai Perusahaan 
PER Y2_1 0.986 
CLOSE Y2_2 0.166 
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Berdasarkan gambar 4.3 dan tabel 4.12 diatas dapat dilihat bahwa 
indikator Price Earning Ratio dan Harga Saham memiliki nilai outer 
loading masing-masing sebesar 0,986 dan 0,166. Indikator yang masuk 
dalam model perhitungan boothstrap adalah Price Earning Ratio karena 
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memenuhi kriteria nilai outer loading ≥ 0,50 atau nilai p-value ≤ 0,05. 
Hasil perhitungan outer loading terlampir dalam Lampiran 2. 
Model formatif pada variabel nilai perusahaan (Y2) yang terdiri 
dari Price Earning Ratio secara statistik signifikan sebagai pembentuk 
variabel nilai perusahaan, artinya nilai perusahaan (Y2) yang baik apabila 
perusahaan tersebut memiliki nilai Price Earning Ratio yang tinggi. Nilai 
PER yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan.  
 
2. Pengujian Outer Model PLS Tahap Model Fit 










 Gambar 4.4 Tahap Model Fit Variabel Faktor Fundamental (X) 
Sumber : data sekunder diolah (2017) 











CR X_1 -> Faktor 
Fundamental 
0.821 0.788 0.125 6.559 0.000 
QR X_2 -> Faktor 
Fundamental 
0.743 0.712 0.137 5.420 0.000 
ROI X_3 -> Faktor 
Fundamental 
0.708 0.698 0.178 3.982 0.000 
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
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Berdasarkan gambar 4.4 dan tabel 4.13 diatas dapat dilihat bahwa 
indikator variabel faktor fundamental yang terdiri dari Current Ratio, 
Quick Ratio dan Return On Investment, memiliki pengaruh yang 
signifikan sebagai pembentuk variabel faktor fundamental. Pembuktian 
tingkat signifikansi dapat dilihat pada nilai outer loading dari indikator 
CR yang bernilai 0,821 dengan t-statistic 6,559 dan p-value sebesar 
0,000. QR memiliki nilai outer loading sebesar 0,743 dengan t statistic 
5,420 dan p-value sebesar 0,000. ROI memiliki nilai outer loading 
sebesar 0,708 dengan t-statistic 3,982 dan p-value sebesar 0,000. Ketiga 
indikator tersebut memiliki pengaruh yang signifikan sebagai pembentuk 
variabel faktor fundamental karena nilai t-statistic > 1,96 dan p-value < 
0,05. Hasil perhitungan model fit terlampir dalam Lampiran 3. 












Gambar 4.5 Tahap Model Fit Variabel Struktur Modal (Y1) 
















DR Y1_1 -> Struktur 
Modal 
0.801 0.803 0.132 6.082 0.000 
DER Y1_2 -> Struktur 
Modal 
0.909 0.902 0.090 10.105 0.000 
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Berdasarkan gambar 4.5 dan tabel 4.14 diatas dapat dilihat bahwa 
indikator variabel struktur modal yang terdiri dari Debt Ratio dan Debt 
Equity Ratio, memiliki pengaruh yang signifikan sebagai pembentuk 
variabel struktur modal. Pembuktian tingkat signifikansi dapat dilihat 
pada nilai outer loading dari indikator DR sebesar 0,801 dengan t-
statistic 6,082 dan p-value sebesar 0.000. DER memiliki nilai outer 
loading sebesar 0,909 dengan t-statistic 10,105 dan p-value sebesar 
0,000. Kedua indikator tersebut memiliki pengaruh yang signifikan 
sebagai pembentuk variabel faktor fundamental karena nilai t-statistic > 
1,96 dan p-value < 0,05. Hasil perhitungan model fit terlampir dalam 
Lampiran 3. 





Gambar 4.6 Tahap Model Fit Variabel Nilai Perusahaan (Y2) 


















PER Y2_1 -> Nilai 
Perusahaan 
1.000 1.000 0.000   
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Berdasarkan gambar 4.6 dan tabel 4.15 diatas dapat dilihat bahwa 
indikator variabel nilai perusahaan yang terdiri dari Price Earning Ratio 
memiliki pengaruh yang signifikan dan merupakan indikator tunggal 
pembentuk variabel nilai perusahaan dengan nilai outer loading sebesar 
1. Hasil perhitungan model fit terlampir dalam Lampiran 3. 
 
3. Pengujian Inner Model PLS 
Pengujian inner model bertujuan untuk menguji hipotersis dalam 
penelitian. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uji t (t-
statistic) pada masing-masing jalur secara parsial. Hasil analisis lengkap 
dari analisis PLS dapat dilihat pada lampiran 4. Berikut disajikan hasil 
pengujian hipotesis pengaruh langsung pada model struktural yang diajukan 
dalam penelitian ini. 











Faktor Fundamental -> Struktur 
Modal 
-0.761 -0.774 0.059 12.807 0.000 
Faktor Fundamental -> Nilai 
Perusahaan 
0.054 -0.013 0.351 0.154 0.878 
Struktur Modal -> Nilai 
Perusahaan 
-0.316 0.280 0.292 1.081 0.280 











Gambar 4.7 Diagram Jalur Pengaruh Langsung 
Sumber: data sekunder diolah (2017) 
 
Hasil pengujian diatas dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut: 
a.  Pengujian pengaruh antara faktor fundamental terhadap struktur modal 
memiliki koefisien jalur sebesar -0,761 dengan nilai t-statistic sebesar 
12,807 dan p-value sebesar 0,000. Karena nilai t-statistic >1,96 dan p-
value <0,05, maka terdapat pengaruh yang signifikan antara faktor 
fundamental dan struktur modal. Koefisien jalur bernilai negatif (-) 
mengartikan bahwa semakin meningkatnya faktor fundamental maka 
semakin menurun struktur modal.  
b. Pengujian pengaruh antara faktor fundamental terhadap nilai perusahaan 
memiliki koefisien jalur sebesar 0,054 dengan nilai t-statistic sebesar 
0,154 dan p-value sebesar 0,878. Karena nilai t-statistic <1,96 dan p-
value >0,05, maka terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara faktor 
fundamental dengan nilai perusahaan. 
c. Pengujian pengaruh antara struktur modal terhadap nilai perusahaan 
memiliki koefisien jalur sebesar -0,316 dengan nilai t-statistic sebesar 
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1,081 dan p-value sebesar 0,280. Karena nilai t-statistic <1,96 dan p-
value > 0,05, maka terdapat pengaruh yang tidak signifikan antara 
struktur modal dengan nilai perusahaan.  
4. Hasil Uji Goodness of Fit Model 
Goodness of fit model struktural pada analisis PLS merupakan 
nilai predictive relevance (Q2). Nilai R2 untuk masing-masing variabel 
endogen adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.17 R square Variabel Endogen  
Variabel Endogen R square 
Struktur Modal 0,673 
Nilai Perusahaan 0,146 
          Sumber: data sekunder diolah (2017) 
Nilai predictive-relevance dihitung dengan rumus sebagai berikut: 




Q2 = 1 – (1-0,673)(1-0,146) 
     = 0,7207 atau 72,07% 
 
Berdasarkan hasil perhitungan diatas memperlihatkan bahwa 
nilai predictive relevance sebesar Q2 = 0,7207 atau 72,07% maka dapat 
disimpulkan bahwa keragaman data yang dapat dijelaskan oleh model 
tersebut adalah sebesar 72,07% atau dengan kata lain informasi yang 
terkandung dalam data 72,07% dapat dijelaskan oleh model tersebut, 
sedangkan sisanya 27,93% dijelaskan oleh variabel lain yang belum 





5. Persamaan Struktur Variabel Endogen 
Berdasarkan hasil inner model yang telah diuraikan, maka model 
persamaan jalur pada variabel endogen adalah sebagai berikut: 
a) Persamaan struktur variabel struktur modal (Y1) 
Y1 = b1X + ɛ1 
Y1 = -0,761 X + ɛ1 
b) Persamaan struktur variabel nilai perusahaan (Y2) 
Y2 = b2X + b3Y1 + ɛ2 
Y2 = 0,054 X + -0,361 Y1 + ɛ2 
 
6. Pengujian Hipotesis 
a. Hipotesis 1: Faktor fundamental berpengaruh signifikan terhadap struktur 
modal.  
Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa faktor 
fundamental perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal 
perusahaan sehingga hipotesis 1 diterima. Analisis PLS menghasilkan 
koefisien jalur sebesar -0,761 dan nilai t-statistic sebesar 12,807. Nilai t-
statistic >1,96 menandakan bahwa pengaruh antara variabel tersebut 
terbukti signifikan, sementara nilai koefisien jalur sebesar -0,761 
menandakan bahwa tanda negatif (-) menunjukkan pengaruh yang 
berlawanan antara faktor fundamental dengan struktur modal. Semakin 
baik faktor fundamental perusahaan maka membuat jumlah hutang yang 
tercermin dalam struktur modal menjadi kecil. Nilai dari faktor 
fundamental terbentuk oleh indikator CR, QR dan ROI, artinya semakin 
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tinggi nilai ketiga indikator tersebut maka akan menurunkan struktur 
modal perusahaan yang terbentuk dari indikator DR dan DER. Hasil ini 
memperkuat penelitian yang dilakukan Maytariana (2013) dimana faktor 
fundamental berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 
Menurut teori struktur modal yaitu teori sinyal, jika perusahaan 
membutuhkan dana tambahan untuk meningkatkan nilai perusahaan, 
maka struktur modal perusahaan sebaiknya dibiayai dari pendanaan 
internal terlebih dahulu yaitu berupa laba ditahan. Kemampuan 
perusahaan untuk mendapatkan laba dapat dilihat dari faktor 
fundamental perusahaan yaitu rasio profitabilitas. Jika perusahaan 
menggunakan laba ditahan terlebih dahulu untuk membiayai operasional 
perusahaan, maka tingkat hutang perusahaan akan rendah sehingga 
menyebabkan struktur modal perusahaan menurun.  
b. Hipotesis 2: Faktor fundamental berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan 
Berdasarkan hasil penelitian diatas dapat disimpulkan bahwa 
faktor fundamental berpengaruh tidak signifikan berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan sehingga hipotesis 2 ditolak. Analisis PLS 
menghasilkan koefisien jalur sebesar 0,054 dan nilai t-statistic sebesar 
0,154. Koefisien jalur bertanda positif (+) menunjukkan pengaruh yang 
searah yang berarti jika faktor fundamental suatu perusahaan baik maka 
akan meningkatkan nilai perusahaannya. Namun faktor fundamental 
yang terbentuk dari indikator CR, QR dan ROI berpengaruh tidak 
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signifikan terhadap nilai perusahaan yang terbentuk dari indikator PER. 
Hasil ini memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Sappar (2015) yang 
mengemukakan bahwa faktor fundamental tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hasil ini tidak memperkuat 
penelitian yang dilakukan oleh Arvianto (2014) yang mengemukakan 
bahwa faktor fundamental berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
c. Hipotesis 3: Struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan 
Berdasarkan hasil penelitian diatas dapat disimpulkan bahwa 
struktur modal berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 
sehingga hipotesis 3 ditolak. Analisis PLS menghasilkan koefisien jalur 
sebesar -0,316 dan nilai t-statistic sebesar 1,081. Tanda negatif (-) 
menunjukkan pengaruh yang berlawanan antara struktur modal dengan 
nilai perusahaan. Struktur modal yang terbentuk dari indikator DR dan 
DER, artinya semakin tinggi nilai kedua indikator tersebut akan 
menurunkan nilai perusahaan yang terbentuk dari indikator PER. Namun 
struktur modal dan nilai perusahaan mempunyai pengaruh yang tidak 
signifikan artinya DR dan DER tidak berpengaruh secara langsung 
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan indikator PER. Menurut 
teori pendekatan laba operasi bersih, besarnya jumlah hutang perusahaan 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Sudana, 2011:146). Hasil 
ini memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Prasetia (2014) yang 
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mengemukakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Namun hasil ini tidak memperkuat penelitian yang 
dilakukan Dewi (2014) yang mengatakan bahwa struktur modal 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  
